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C= SN( d1) - K#e- rtN( d2)
其中: d1= 1ln( S/ K) + ( r+ D2/ 2) t2/D t
d2= d1- D t
C ) ) ) 看涨期权的价格; S ) ) ) 标的资产的现
行价格; K ) ) ) 期权的协定价格; r ) ) ) 短期的无风
险利率; t ) ) ) 以年表示的权利期间的长短; D) ) )

























年    限 0 1 2 3 4 5 6
投  资  额 250
净现金流量 40 45 50 65 60 80
追加投资与收益 (单位:万元)
年    限 0 1 2 3 4 5 6
投  资  额 200
净现金流量 130 180 170
(折现率: 10% )
初始投资收益现值:
NPV= 40( P/ S, 10%, 1) + 45( P/ S, 10% , 2) +
50( P/ S, 10% , 3) + 65( P/ S, 10% , 4) + 60( P/ S,
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以用布莱克 ) ) ) 斯科尔斯模型来计算。
假设标的物价格波动率(D)为 40% ;期限( t)
为3天;短期的无风险利率( r)为 6%;期权的协定
价格( K)为 200(万元) ;标的资产的现行价格( S)
为后 3年的现金流量:
S= 130( P/ S, 10% , 4) + 180( P/ S, 10% , 5) +
170( P/ S, 10% , 6) = 2961517(万元)
d1= 1ln( S/ K) + ( r+ D2/ 2) t2/D t
= 1ln ( 2961517/ 200) + ( 6% + 40% 2/ 2) 32/
40% @ 3= 111746
d2= d1- D t= 111746- 40% @ 3= 014818
C= SN( d1) - K#e- rtN( d2)
= 2961517 @ N ( 111746) - 200 @ e - - 0118 N
( 014818) = 14614742(万元)
当前投资决策的实际净现值至少为:













































































































2000, ( 6) .
责任编辑:迈  夫
#34# 云南财贸学院学报#经济管理版       第 15 卷第 4期(总第 53 期)
